












































































































































































































































































































































































































































米国では IPO企業におけるVC持ち株比率は，複数の研究（Barry, et al., (1990) とMegginson-






































fication）仮説（Barry-Muscarella-Peavy-Vetsuypens (1990)，Megginson-Weiss (1991) ）である。



































































































Li-Zhang-Zhou (2005) は IPO企業の上場廃止の確率とそのサバイバル・タイム（デュレーシ
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機関投資家の IPO後投資は，Field-Lowry (2004) によると，1980年以降2000年まで一本調子
で飛躍的に増え，件数をみれば70％（1980年）から95％超（2000年）の IPOに関わり，平均
の比率をみれば10％弱（1980年）から35％（2000年）を占めるに至っている。
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